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ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

В связи с пандемией коронавируса 

COVID-19 у арендаторов появились право-

вые основания для снижения арендной 

платы. В качестве оснований для сниже-

ния приводятся, например, пункт 1 статьи 

45, пункт 4 статьи 614 и пункт 2 статьи 328 

Гражданского кодекса Российской Федера-

ции, пункт 4 статьи 19 Федерального зако-

на № 98-ФЗ [1]. Кроме того, уже внесены 

изменения в законодательство по этим во-

просам (см. [3]).

Президиум Верховного Суда Россий-

ской Федерации также высказался по это-

му поводу: «…арендатор вправе в качестве 

возражения на иск о взыскании арендной 

платы указать на то, что арендодатель не-

обоснованно уклонялся от заключения до-

полнительного соглашения об уменьшении 

арендной платы. В таком случае арендная 

плата подлежит взысканию в размере, 

определяемом с учетом требований части 

3 статьи 19 Закона № 98-ФЗ, например, 

размер сниженной арендной платы может 

определяться с учетом размера, на который 

обычно снижается арендная плата в сло-

жившейся ситуации» (курсивным шрифтом 

выделено нами. – Авт.) [4].

В мае – июне 2020 года Ассоциацией 

«СРОО «Экспертный совет» и Союзом су-

дебных экспертов «Экспертный совет» со-

вместно с экспертной группой VETA было 

проведено исследование рынка недвижи-

мости, результатом которого стало не толь-

ко формирование методических подходов 

к определению размера рыночного сниже-

ния арендной платы в условиях пандемии 

COVID-19, но и установление конкретных 

величин снижения для основных сегментов 

рынка недвижимости (см. [5]).

Экономические основания для 

снижения величины арендной платы

В условиях конкурентного рынка вели-

чина арендной платы определяется соотно-

шением спроса и предложения (балансом 

интересов арендатора и арендодателя), 

имеющимися у рыночных субъектов финан-

совыми ресурсами, которые могут быть на-

правлены на аренду. В условиях пандемии 

наблюдаются следующие экономические 

основания для снижения величины аренд-

ной платы.

Изменение экономического 

положения предприятия

На законодательном уровне зафиксиро-

вано, что значительная часть предприятий 

«пострадали в условиях ухудшения ситуа-

ции в результате распространения новой 

коронавирусной инфекции» [6]. Имеет ме-

сто ухудшение экономических показателей 

деятельности: сокращение натуральных 

показателей оборота, выручки, прибыли и 

рент  абельности, рост части расходов. Одни 

предприятия частично или полностью не 
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могут функционировать в связи с наложе-

нием нормативных ограничений, другие – 

вынужденно частично или полностью пере-

водят работу на удаленный формат. Имеет 

место вынужденное увольнение сотрудни-

ков, сокращение заработных плат, перевод 

на неполный рабочий день.

Изменение условий использования 

арендованного имущества

Ограничения, вводимые актами органов 

власти либо содержащиеся в договорах 

аренды, как правило, относятся к одному из 

следующих вариантов:

• полная невозможность использования 

имущества по прямому функциональ-

ному назначению, например торговых 

и спортивных объектов, кафе и ресто-

ранов;

• ухудшение условий, предусмотренных 

договором аренды, например сокра-

щение потока клиентов или возмож-

ностей по их обслуживанию.

Изменение на рынке аренды 

недвижимости

В условиях пандемии и ограничения де-

ятельности предприятий происходит есте-

ственное ухудшение макроэкономических 

показателей экономики и, как следствие, 

падение арендных ставок, в том числе от-

ложенное.

Объективная деградация 

макроэкономической ситуации в целом

Аналитические и статистические дан-

ные о фактическом и прогнозном состоянии 

рынков в условиях пандемии COVID-19 [7] 

свидетельствуют о том, что пандемия будет 

иметь длительный негативный эффект для 

макроэкономики. Ухудшение макроэконо-

мической ситуации неминуемо отразится на 

показателях рынка аренды недвижимости.

Основные методические положения

В общем случае подходы к моделиро-

ванию баланса экономических интересов 

арендодателя и арендатора можно разде-

лить по следующим позициям:

• позиция арендатора – основана на 

инструментарии доходного подхода 

к оценке (методы 1–4);

• позиция арендодателя – основана на 

инструментарии затратного подхода 

к оценке (метод 5);

• позиция рынка – основана на инстру-

ментарии сравнительного подхода 

к оценке (методы 6–8). 

В анализе должны быть учтены суще-

ственные условия договора аренды по рас-

сматриваемому объекту недвижимости, 

в том числе: 

• характеристики объекта недвижи-

мости (функциональное назначение, 

площадь, месторасположение и т. д.);

• наличие коммунальных и иных плате-

жей в величине арендной платы;

• наличие НДС в величине арендной 

платы;

• срок действия договора аренды;

• иные существенные условия, напри-

мер возможность перепрофилирова-

ния объекта недвижимости, условия/

режим доступа в объект недвижимо-

сти, инвестиционные условия.

Сопоставимость – базовая предпосылка 

стоимостного анализа, подробно описана 

в большом количестве методической лите-

ратуры (см. например, [8]). В рамках насто-

ящей статьи этот аспект проблемы не рас-

сматривается.

Выбор метода расчета арендной платы 

зависит от следующих основных факторов:

• функциональное назначение рассма-

триваемого объекта недвижимости;

• вид деятельности арендатора;

• ограничения на использование рас-

сматриваемого объекта недвижимо-

сти в период пандемии;

• наличие существенной и достоверной 

информации для применения конкрет-

ного метода;

• наличие согласованной позиции меж-

ду арендатором и арендодателем 

в части подходов к моделированию 
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рыночного снижения арендной платы 

в условиях пандемии COVID-19.

Условия и ограничения функциониро-

вания недвижимости в период пандемии 

могут изменяться. Могут наблюдаться как 

периоды ужесточения ограничений, так и 

периоды их смягчения; при этом указанные 

тренды могут иметь различную интенсив-

ность и продолжительность. Выбор моде-

ли расчета следует осуществлять отдельно 

для каждого периода времени, в течение 

которого условия и ограничения функцио-

нирования существенно различались.

В качестве исходных данных для рас-

четов могут использоваться фактические 

и рыночные значения. При использовании 

фактических значений рекомендуется вы-

полнить их проверку на соответствие типич-

ным рыночным показателям (при наличии 

такой возможности) (см. [9]).

Методы расчета арендной платы

Позиция арендатора 

Метод корректировки по показателям 

финансово-хозяйственной деятельности

Экономическая основа:

1) предприятие арендует недвижимость 

для получения выручки и, как следствие, 

прибыли. Экономическая рента недвижи-

мости формируется как результат деятель-

ности предприятий и является ее прямым 

рыночным следствием. В связи с этим для 

отдельного рода объектов, например торго-

вых, распространенным вариантом установ-

ления арендной платы является привязка 

величины арендной платы к величине вы-

ручки (процент от выручки) либо комбиниро-

ванный вариант (фиксированная плата плюс 

процент от выручки). Справедливый баланс 

величины рыночной арендной платы может 

быть достигнут с учетом корректировки на 

снижение выручки не только в торговых, но 

и в других типах объектов недвижимости;

2) выручка может иметь отложенный ха-

рактер, то есть не всегда позволяет адек-

ватно отразить сокращение деятельности 

для предприятий с длительным производ-

ственным циклом, поскольку может являть-

ся результатом ранее реализованных то-

варов/выполненных работ и услуг. По этой 

причине в качестве показателей, отражаю-

щих сокращение финансово-хозяйственной 

деятельности (далее – ФХД), могут выби-

раться иные показатели, например нату-

ральные показатели оборота (количество 

реализованных единиц товара, количество 

обслуженных клиентов и т. п.). Возможно 

использование комбинации таких показате-

лей (мультипликаторов).

Алгоритм реализации:

• выявление и обоснование выбора по-

казателей, отражающих сокращение 

ФХД;

• расчет (моделирование) значений по-

казателей для рассматриваемого пе-

риода в предположении отсутствия 

влияния факторов пандемии (исходя 

из ретроспективы деятельности пред-

приятия и обоснованных прогнозов 

его деятельности, актуальных к нача-

лу пандемии);

• расчет фактических показателей за 

рассматриваемый период в условиях 

пандемии; 

• определение снижения арендной пла-

ты через соотношение величин, полу-

ченных на предыдущих этапах.

Комментарий:

• в рамках метода могут быть реализо-

ваны несколько моделей расчета на 

основе различных показателей ФХД;

• преимущества – обоснованная модель 

с точки зрения экономической теории, 

легитимизованная рынком схема рас-

четов;

• недостатки – трудоемкость выбора и 

расчета показателей ФХД.

Метод корректировки по складской 

функции

Экономическая основа 

Ограничения использования объекта 
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недвижимости приводят к тому, что он не 

используется по прямому назначению (на-

пример торговля или офис), при этом со-

храняется функция склада (хранение иму-

щества арендатора, товарных запасов 

и т. д.). Эта складская функция отражает 

полезность пользования объектом в пери-

од действия ограничений и может отражать 

экономический баланс интересов аренда-

тора и арендодателя.

Алгоритм реализации:

• сбор цен предложений/сделок по 

аренде складов с полезностью, анало-

гичной полезности рассматриваемого 

объекта недвижимости при его ис-

пользовании в качестве склада. Ана-

логичная полезность определяется 

с учетом местоположения, площади, 

наличия отопления и иных существен-

ных факторов стоимости рассматри-

ваемого объекта недвижимости;

• корректировка ставок аренды за объ-

екты-аналоги на различие с рассма-

триваемым объектом, включая скидку 

на торг;

• определение рыночной арендной пла-

ты при условии использования рас-

сматриваемого объекта в качестве 

склада.

Комментарий:

• если в районе расположения объекта 

отсутствуют в достаточном количестве 

склады (например деловые центры 

мегаполисов), то можно использовать 

в качестве аналогов объекты с иным 

расположением с внесением соответ-

ствующих корректировок. Величина 

корректировки на функциональное 

назначение может быть получена на 

основе рыночных соотношений ставок 

аренды для отапливаемых складов и 

объектов, соответствующих по сво-

ему назначению рассматриваемому 

объекту;

• преимущества – метод в значитель-

ной мере отражает содержание огра-

ничений по использованию объекта;

• недостатки – арендатор не имеет от-

дельной потребности в использовании 

рассматриваемого объекта недвижи-

мости в качестве склада; складская 

функция, по сути, является навязан-

ной – отсутствуют объективные осно-

вания платить за такую функцию от-

дельно.

Метод корректировки по численности 

работающих сотрудников 

Экономическая основа

Полезность объекта в отдельных слу-

чаях коррелирует с количеством рабо-

тающих в объекте сотрудников. Многие 

компании часть сотрудников не перево-

дили на удаленную работу в связи с необ-

ходимостью поддержки базовых функций 

предприятий.

Алгоритм реализации:

• определение среднего количества со-

трудников, работавших в рассматри-

ваемом объекте до пандемии;

• определение среднего количества со-

трудников, работавших в объекте не-

движимости в рассматриваемый пе-

риод;

• определение арендной платы исходя 

из соотношения величин, полученных 

на предыдущих этапах.

Комментарий:

• корректировка по количеству сотруд-

ников в офисах также может быть рас-

считана на основе новых требований 

по организации работы предприятий 

(см. [10]);

• преимущества – есть доказательные 

данные о количестве работавших до/в 

период пандемии, отражает реальную 

загрузку объекта, простота расчета;

• недостатки – метод не описывает си-

туацию, когда люди не работали вооб-

ще, количество работающих не имеет 

прямой связи с доходами предпри-

ятия.
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Метод дополнительных 

(альтернативных) издержек 

Экономическая основа

Арендатор может нести дополнитель-

ные расходы по обеспечению удаленного 

(по сути, альтернативного) офиса. Таким 

образом, арендатор платит за оборудова-

ние рабочих мест дважды, если сотрудни-

ки работают в удаленном формате. Вели-

чина издержек на обеспечение удаленного 

офиса может быть компенсирована арен-

датору.

Алгоритм реализации:

• установление состава расходов (обо-

рудования и прочих единовременных 

и операционных расходов, включая 

аренду альтернативных помещений), 

необходимых для обеспечения функ-

ционирования удаленных рабочих 

мест;

• определение рыночного размера 

установленных расходов;

• расчет издержек на общее количество 

сотрудников арендатора, работающих 

в удаленном формате.

Комментарий:

• преимущества – отражает реальные 

обстоятельства, коррелирует с об-

щими подходами по компенсации 

убытков в виде реально понесенных 

затрат, необходимых для обеспече-

ния функционирования предприятия 

в удаленном формате;

• недостатки – метод применим только 

для предприятий, которые специально 

перевели работников на удаленный 

формат работы на период пандемии.

Позиция арендодателя

Затратный метод

Экономическая основа

Собственник рассматриваемого объек-

та недвижимости несет расходы по содер-

жанию объекта независимо от сдачи его 

в аренду, независимо от характера огра-

ничений по его использованию в период 

пандемии. Можно считать справедливой 

компенсацию собственнику фактических 

расходов на содержание объекта недвижи-

мости, возможно, с учетом минимальной 

рентабельности.

Алгоритм реализации:

• установление состава и размера всех 

фактических расходов арендодателя: 

налог на имущество, амортизация, 

платежи по кредиту, эксплуатацион-

ные и коммунальные расходы и т. д.;

• определение арендной платы как сум-

мы расходов арендодателя.

Комментарий:

• дополнительно к прямым расходам 

собственнику может быть компен-

сирована экономически обоснован-

ная упущенная выгода в размере на-

численной на расходы минимальной 

рентабельности (например на основе 

ключевой ставки Центрального банка 

Российской Федерации либо ставок 

депозитов);

• преимущества – метод позволяет по-

лучить обоснованную минимальную 

границу компенсации собственнику;

• недостатки – трудоемкость расче-

та (необходимость индивидуального 

сбора и анализа расходов по каждому 

объекту).

Позиция рынка

Метод сравнительного анализа

Экономическая основа

Рыночные ставки аренды снижаются 

в результате как общего падения обще-

экономических показателей, так и ограни-

чений на использование объекта в кратко-

срочном/среднесрочном периоде. Ставка 

аренды по объекту должна быть приведена 

к рыночным значениям.

Алгоритм реализации:

• подбор объектов-аналогов, по кото-



12 Подписка в любое время по минимальной цене +7 916 936 77 91, iovrf@mail.ru

ИМУЩЕСТВЕННЫЕ ОТНОШЕНИЯ В РФ№ 10 (229) 2020

рым ставки аренды снизились с уче-

том изменения условий функциониро-

вания;

• корректировка ставок аренды за объ-

екты-аналоги на различие с рассма-

триваемым объектом (например с ис-

пользованием положений подпункта 

«е» пункта 22 ФСО № 7 [11]), включая 

скидку на торг;

• определение рыночной арендной пла-

ты.

Комментарий:

• преимущества – понятный рыночный 

алгоритм анализа, дает хорошие ре-

зультаты при ожидаемом аналитика-

ми дальнейшем падении рынка арен-

ды, отражает наблюдаемую рыночную 

ситуацию;

• недостатки – недостаточно полно от-

ражает сущность ограничения (невоз-

можность/ограничения/изменение ус-

ловий использования, на дату анализа 

ставки могут упасть незначительно и 

только относительно части объектов 

ввиду инертности рынка).

Метод исторических экономических 

аналогий

Экономическая основа

Падение ставок в том числе вызвано 

падением макроэкономических показате-

лей и сокращением спроса. Аналогичные 

падения ставок уже наблюдались в исто-

рической ретроспективе в прошлые кри-

зисы (2008, 2014 годы). На основе анализа 

ретроспективных данных по макроэконо-

мическим показателям и падениям ставок 

можно установить справедливую величину 

сокращения. 

Алгоритм реализации:

• выбор макроэкономических показа-

телей (см., например, [12]), имеющих 

корреляцию с арендными ставками 

(например ВВП, ВРП);

• сравнительный анализ абсолютных и 

относительных значений изменений 

за периоды кризисов и текущий мо-

мент времени;

• выведение корректирующих коэффи-

циентов/мультипликаторов;

• применение мультипликаторов к кон-

трактной величине арендной платы.

Комментарий:

• преимущества – учет влияния макроэ-

кономических показателей;

• недостатки – метод не отражает ос-

новную причину снижения ставок 

(ограничения на использование объ-

екта, недостаточная корреляция и 

сложность установления функцио-

нальной зависимости арендных ста-

вок от макроэкономических показа-

телей, запаздывание статистики по 

макроэкономическим показателям).

Метод аналогичных скидок

Экономическая основа 

В целом для рынка характерна ситуация, 

когда многие арендодатели предоставляют 

скидки арендаторам в связи со сложившей-

ся ситуацией. Рыночная величина скидки 

(снижения размера арендной платы) может 

быть рассчитана на основе исследования 

подобных скидок.

Алгоритм реализации:

• исследования типичных скидок по 

рассматриваемому сегменту рынка 

недвижимости посредством опросов, 

сбора статистических данных;

• установление рыночной скидки для 

рассматриваемого объекта;

• применение скидки к контрактной ве-

личине арендной платы.

Комментарий:

• преимущества – прямой учет сложив-

шейся рыночной ситуации;

• недостатки – трудоемкое исследова-

ние рынка, большой разброс значений 

скидок на рынке.
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Заключение

Проведенная апробация (см. [5]) пока-

зала состоятельность описанного методо-

логического аппарата и позволила уста-

новить конкретные величины снижения 

арендной платы для основных сегментов 

рынка недвижимости. Для примера в та-

блице показано снижение арендной ставки 

по различным классам офисов по каждому 

из методов. В целом, следует отметить, что 

среднее снижение величины арендной пла-

ты является существенным.

Согласование результатов расчета, по-

лученных по различным методам расчета и 

моделям внутри одного метода (при необ-

ходимости), обосновывается с учетом ана-

лиза:

• достоверности исходных данных;

• соответствия конкретного метода /мо-

дели расчета рассматриваемому объ-

екту и сегменту рынка;

• достоверности результатов, получен-

ных по конкретному методу/модели.

Результаты расчета рыночного снижения 

арендной платы существенно отличаются 

Снижение арендной ставки по классам офисов, (диапазон) / среднее *, %

№ 

метода

Метод 

корректировки

Класс офиса

все классы А В С

2 **
По складской 

функции

По данным рыночных предложений аренды

(28–65) / 46 (44–63) / 54 (56–65) / 60 (28–44) / 35

По данным справочников

(18–74) / 43 (42–74) / 57 (18–41) / 28

3

По численности 

работающих 

сотрудников

(30–100) / 73

4
По дополнительным 

издержкам
(42–65) / 56 – / 42 – / 60 – / 65

5 Затратный 

Без учета рентабельности арендодателя

(72–81) / 77 – / 81 – / 78 – / 72

С учетом рентабельности арендодателя

(71–80) / 75 – / 80 – / 76 – / 71

6
Сравнительного 

анализа
(4–27) / 14 (4–22) / 13 (9–27) / 16 (9–19) / 13

7

Исторических 

экономических 

аналогий

(16–19) / 18 – / 16 – / 19 – / 19

8 Аналогичных скидок (30–75) / 52 (30–50) / 41 (30–70) / 55 (33–75) / 51

* Расчет средних величин снижения ставки аренды и диапазона в разных методах проводился по-

разному, в зависимости от исходных данных:

• при наличии множества исходных данных, требующих систематизации и обработки, опреде-

лялись диапазон и средняя величина снижения (методы 1, 2, 3, 6, 8);

• при наличии на рынке информации о средних значениях проводился расчет сразу средней 

величины снижения, без приведения диапазона (методы 4, 5, 7).

** Метод № 1 (по показателям финансово-хозяйственной деятельности) имеющаяся на рынке ин-

формация позволила применить только для торговых объектов, объектов общепита и услуг на-

селению, без разделения на классы. Для офисов этот метод применить не удалось. Результаты 

расчетов показали, что снижение арендной ставки лежит в диапазоне 33–90 процентов, а среднее 

тяготеет к величине 70 процентов.
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по отдельным методам ввиду формирова-

ния с разных рыночных позиций, при этом 

могут служить объективной основой для 

формирования переговорных позиций и 

установления справедливого рыночного 

баланса.
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